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MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 


fol. XI OTTAWA, MAY, 1936 No. 5 


Dominion Statistician: R. H. Coats, LL.D., F.R.S.C., F.S.8. (Hon.) 
Business Statistician: SypNey B. Smirn, M.A. 


THE CURRENT ECONOMIC SITUATION IN CANADA 


Economic conditions in Canada showed slight betterment in April over the preceding month. 
Three of the six major factors considered in this connection recorded gains. An outstanding 
¢velopment was the gain in high-grade bond prices to a new high point during the period of 
geervation. An index of bond prices recently published by the Bureau was 115-7 in April 
«mpared with 115-5 in the preceding month. The standing in April was slightly higher than in 
wy other month of the post-war period. Prices continued strong in the early weeks of May, 
atending the advance. 


The deposit liabilities of the banks showed an increase at the first of April, notice deposits 
maching a new high point in history. It is a normal development during a period of depres- . 
jn, when business operations and wholesale prices are at low levels, for money to be returned to 
febanks. Current loans in the meantime have continued to decline, leading to a considerable 
isparity between notice deposits and current loans. The surplus funds of the banks having 
len invested in high grade securities, results in an increase of cash in the hands of the public. 


The index of wholesale prices at 72-2 compared with 72-4 in March, recorded a minor re- 
esion. The fluctuation during the last two years has been of a minor character, and the zone 
dstabilization has been extended since the first of the year. Following the rapid advance from 
(tober to 'ebruary, common stock prices showed reaction in March and April. The extent of 
te decline was moderate when considered in connection with the rapid advance culminating in 
February. Speculative trading on the Canadian stock exchanges was active during the first 
fur months of the present year, reaching a higher level than at any time since July 1933. 


Following the recession during the first quarter of the present year, business operations showed 
mansion. Owing to the advance during the greater part of 1935, a higher level had been reached 
nthe first quarter of that year. The recession in the first quarter of 1936 was relatively moderate 
ad the rally in April counterbalanced a part of that decline. Many rapid advances occurred 
mong the factors contributing to the physical volume of business. The external demand for 
pper resulted in a new high point, after seasonal adjustment, for any month of the post-war 
ieriod. 

The forestry group expanded operations, the index moving up to a new high point for the 
list seventeen years. The power industry was also more active than at any other time, electric 

itput, after the usual adjustments, reaching a new high point in the history of the industry. 
Acontrary tendency was shown by the construction industry, the new business obtained in April 
king at a discouragingly low level. 


The index of the physical volume of business, which, on the base of 1926, had been 103-3 
iia March, showed a considerable increase in the month under review. The export of copper was 
24,262,000 pounds compared with 16,259,000 in April of last year. The increase in the index 
¢ March, after seasonal adjustment, was 49 per cent. The export of nickel also continued 
avy, the total in April having been 10,967,000 pounds. The increase in the adjusted index 
er the preceding month was 12 per cent. Lead production in the latest month for which sta- 
istics are available, showed a slight increase over the preceding month. Zinc exports recorded 
«line in the same comparison, the index in April being 175 against 193-2 in March. The ad- 
sted index of gold shipments from Canadian mines reached a new high point in history at 243-1 
ginst 175-9 in March. Shipments were 305,110 fine ounces against 271,715 in the preceding 
Shipments of silver at 718,000 ounces recorded a considerable decline compared with 
he preceding month, but were slighly greater than in April, 1935. The exports of asbestos of 
iebetter grades were greater than in any other April since 1930. A decline, however, was shown 
mm March after seasonal adjustment. The imports of bauxite for the manufacture of aluminum 
te practically maintained after seasonal adjustment. Imports in April were in excess of 
1,000,000 pounds. 
1848—1} 
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Wholesale Prices 

The general level of wholesale prices receded slightly in April from the preceding month. 
Gains among the main groups were limited to wood and paper, iron and steel and chemicals. 
The index of Canadian farm products dropped from 65-5 to 65-0, while the downward trend 
in the general index was from 72-4 to 72-2. In general, price movements were upward for the 
greater pact of the month but an easier tone was apparent in the final week. Copper prices 
advanced in the European market and were suppored by the official announcement of the 
continuance of the measures restricting production. 
Cost of Living 

A substantial reduction in food costs, and a slight recession in the price of fuel resulted in a 
decline in the general cost of living for Canada from 80-5 in March to 79-8 in April. Although 
retail food prices were considerably lower than in the month preceding, current prices remain 
3-5 per cent above the level of a year ago. The index for fuel moved down, a slight increase for 
coke being more than offset by a decline in the price of coal. 


Relation of Industrial Production to Other Factors 

A chart is presented on page 2 showing the relation of industrial production to six other 
significant factors from the beginning of 1926 to the present time. The index of industrial 
production is repeated in the six sections for the purpose of showing more effectively the correlation 
with other factors. The index of employment is not subject to such wide fluctuation as the 
index of industrial production, not rising so high in 1929 nor falling so low as industrial production 
during the depression period from 1930 to the early months of 1933. Overtime work in boom 
periods and short-time work in depressions may be a partial explanation. For about a year the 
industrial production line has been above employment, but on the whole, the two lines have 
shown marked correlation since the latter part of 1933. 

Wholesale prices were comparatively stable from 1926 to 1929, the aggregate recession 
being very moderate. This movement was contrary to historical precedent, as in most periods 
of the past there has been direct correlation between wholesale prices and industrial production. 
From 1930 to the early months of 1933, the downward trends of the two factors were roughly 
parallel. The lowest point of the depression for both industrial production and wholesale 
prices was reached in the first quarter of 1933, the recovery of industrial production in subsequent 
months being of considerably greater magnitude. Since the beginning of 1934 the general level 
of wholesale prices has been remarkably stable, while the advance in industrial production has 
continued without important interruption. 

The index of common stock prices is subject to greater fluctuation than any other factor 
shown in this connection. The peak of the long cycle pictured here was reached in September, 
1929. From that month to June, 1932, the decline was more drastic than in any other period of 
similar duration in Canadian history. The recovery of 1933 approximately re-established the 
relationship existing in the base year of 1926. During the greater part of 1934 and 1935, the 
index of industrial production was higher, but this relationship was reversed in the first quarter 
of 1936 when common stocks advanced to a new high point for more than five years. 

The month-to-month fluctuation of bank debits was pronounced, but an obviously close 
correlation was shown with industrial production. 

The recovery in notice deposits since the summer of 1934 counterbalanced the decline of 
the five preceding years, a new high point in history having been reached at the end of the first 
quarter of the present year. The resistance of notice deposits to the influences of the depression 
was one of the reassuring features holding out hopes of the extension of the recovery. The 
liquid assets of consumers in the form of savings deposits are now greater than at any previous 
time. 

Long-term interest rates, as determined by the yield on government bonds showed a rise 
in the latter part of 1931, constituting one of the factors leading to the prolongation of the depres- 
sion. The rapid decline in high-grade bond yields from January, 1932, to the early months 
of this year was a constructive development of fundamental importance. 

Securities 


The most serious reaction in common stock prices since the summer of 1934 occurred during 
the final three weeks of April. A brief period of recovery from the initial March break ended 


during the first week of April, and was followed by sharp declines, which were still in progress 
18948—2 
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as the month ended. Losses were most severe among interlisted market leaders, including 
industrial mining issues, although iron and steel, oil, and beverage stocks also declined appre. 
ciably. ‘The smallest losses occurred in the textile and food groups. A general index of common 
stocks fell from 123-1 to 115-7 during the month. Gold issues continued to show moderate 
strength, advancing from 121-4 to 123-3. 

Long-term Dominion of Canada bond prices also tended to be firmer, and an index of yields 
dropped fractionally from 69-7 to 69-2 during April. 


Weekly Factors 

In a period of rapid economic changes such as have occurred in the last fifteen months, 
weekly statistics are specially valuable for current interpretation. In the chart appearing on 
page 4, nine important factors are shown on a weekly basis from the beginning of 1935 to 
the present time. Carloadings in the first four months of the present year were practically 
maintained at the moderate level of the same period of 1935. A sharp gain was recorded in 
February of the present year. Total loadings in the first nineteen weeks of the year were 813,005 
cars compared with 806,951 in the corresponding weeks of last year, a gain of 6,054 cars. 


The price of wheat advanced in May and October, 1935, and deliveries at country elevators 
after adjustment for seasonal tendencies were relatively heavy in July and October. From 
September until the end of the year seasonally adjusted deliveries were by no means abnormal, 
The visible supply of wheat declined after the first week of November. The stock of wheat was 
117,400,000 bushels in the week ended May 8 compared with 211,300,000 in the week ended 
May 10, 1935. 

The weekly index of common stock prices reflected a low level in the first three and one-half 
months of 1933. The advance from the middle of April to the latter part of July was spectacular. 
Prices reached a temporary high point in February, showing recession in April and the early 
weeks of May. The advance in mining stocks in the first quarter of 1936 resulted in a high level 
for some years. 


Foreign Exchange 

The French franc continued to be the centre of interest in exchange markets during April. 
Although it fluctuated narrowly, the increased stream of gold exports from Paris, and a rise 
in the official bank discount rate from 3} per cent to 5 per cent, revealed the strain which the franc 
is withstanding. Negotiations by the French government for a short-term loan in Amsterdam 
were not completed. Announcement was made early in April that the Russian ruble was to 
be maintained at a value equivalent to three French francs. Only a few weeks later, on April 27, 
Poland abandoned the gold standard but intimated that the value of the zloty would be main- 
tained at approximately its former gold parity. Strength returned to the Canadian dollar in the 
last two weeks of April and a considerable fraction of March losses were regained. 


Business, Wholesale Prices and Speculative Values 

The chart on page 10 shows the relationship of common stock prices to the trend of the 
product of the indexes of business and prices for different periods. The curves are shown by 
years from 1904, by months from 1921 and by weeks from the first of 1933. The composite 
index was obtained by multiplying the index of the volume of business by the index of wholesale 
prices. 

While in the post-war period the index of common stocks fluctuated to a greater extent, a 
significant degree of correlation was shown with the composite. In the preparation of the 
annual indexes shown in the first section of the chart, the composite index was computed by 
multiplying the indexes of long-term economic activity! and of wholesale prices. The heavy 
demand for munition and war supplies as well as inflated prices accounted for the high level of 
the composite index from 1916 to 1920. From 1921 to 1929, the index recorded repeated gains 
but the advance in common stock prices was relatively much greater. While both indexes 
declined from 1929 to 1932, the greater reaction in common stocks resulted in the close proximity 
of the two indexes in the latter year. The composite index computed in this way was lower 
than in any other year since 1915, while common stocks averaged lower than in any year since 
1913. 

1The index tn -term economic activity is based on eight factors as follows:—Imports 
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The monthly trends of two indexes since January, 1921, are shown in the second section 
ofthe chart. Except for the greater altitude for common stocks culminating in 1929, the correla- 
tion between the two indexes was relatively close. The product of the indexes of the volume 
of business and prices is a rough measure of the gross revenue of Canadian corporations. This 
explains the close relationship with common stock prices over a period. 

While the index obtained by multiplying the weekly index of economic conditions by the 
index of wholesale prices fluctuated less widely than the index of common stock prices, a consider- 
able similarity in the trends was evident from the beginning of 1933 to the present. The advance 
in common stocks during the seven months ended in April last was pronounced, far exceeding 
the upward trend of the index plotted for comparative purposes. 


Banking Operations 

The deposit liabilities of the chartered banks showed a considerable increase during March. 
The adjusted index of demand deposits advanced from 98 -5 on February 29 to 104-0 on March 31, 
practically offsetting the decline of the preceding month. Notice deposits showed further gain to 
anew high point for some years, the gain over the same date of last year having been six per cent. 

The decline in current loans was continued to a new low point at the end of March. The 
index of current loans was 78-6 against 80-9, a decline of nearly three per cent. Owing to the 
greater disparity between notice deposits and current loans, the security holdings of the banks 
recorded a further increase to a new high point. The total held at the end of March was no 
less than $1,315,000,000. The readily available assets also showed further increase to a new 
high point in the history of Canadian banking. 

Canada’s Equation of Exchange 

The equation of exchange is a device for showing the relation between financial transfers, 
business operations and prices. The equation was developed from the quantity theory of 
money which postulated that one of the normal effects of variation in the amount of money in 
circulation is to produce direct changes in prices. Upon the increase of money in circulation, 
there is a tendency for the general level of prices to advance, while a decline in circulating media 
leads to a drop in prices. It was found that through the use of cheques bank deposits served 
the same purpose as money in the payment of accounts. 

Bank deposits showed gains in the last two years and notes and coin in the hands of the 
public have recorded increases since 1932. Bank debits increased in 1933 and 1934 but showed 
arecession in 1935. Advances were recorded in the general price level and in the physical volume 
of business since the low point was passed in 1932 and the first quarter of 1933. 

A bulletin recently published by the Bureau presents statistics illustrating the equation 
of exchange in Canada during the post-war period. 


CONDITIONS IN THE UNITED STATES 


Productive operations in the United States which had been maintained after seasonal 
adjustment during March showed a gain in April. Production in the iron and steel industry 
increased sharply after seasonal adjustment and constituted a major source of strength in the 
industrial field. The output of automobile factories was only slightly higher than in March 
after making allowance for a normal seasonal increase of about 22 percent. The output of electric 
power increased substantially during April offsetting the decline in March. Reflecting enlarged 
production in Oklahoma and Texas, the output of crude petroleum increased markedly. Con- 
tracts awarded expanded somewhat more than seasonally, the gain over the same month of last 
year being more than 80 per cent. Freight car loadings increased moderately, the gain offsetting 
one-half the loss reported for March. 

Following the sharp reaction in the last three weeks of April, security markets turned stronger 
in May. Active business, large corporate earnings and a plethora of available investment 
funds were once again the dominant forces affecting price movements. 

Purchases of gold and silver abroad in 1935 were $1,741 million and $336 million, respectively. 
The favourable merchandise balance, exclusive of silver, was $234 million. Credit items included 
the sale of stocks and bonds to foreigners to the net amount of $442 million, the receipt of $970 
nillion short term banking funds from abroad and of $115 million in capital funds by concerns 
other than banks. 

Dommmion Bureau or Statistics, May 21, 1936. 
18948—2} 
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Table 2. Trend of Business Movements 
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Table 3. Receipts and Visible Supply of Canadian Grain. Thousand Bushels. 
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No. 1 N.W.C....| 1-408] 1: . . . 1-363] 1-411 
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First of th. 
Sen bietbeal eeinerehehs pies enghnn in cents and eighths of a cent per bushel. 
Table 4. Statement of the Assets and Liabilities of the Bank of Canada, 1936. 
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Table 5. Consumption of Grain and Production by the Milling Industry 
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Table 6. Receipts, Manufactures and Stocks of Sugar in Thousand Pounds 
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Table 7.—Tobacco, Cigars and Cigarettes Entered for Consumption 
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Table 8.—Production of Boots and Shoes in Pairs. 
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Table 9.—Sales and Slaughterings of Live Stock, Retail Food Prices, and Cold Storage Holdings, 
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Table 9a. Canadian Public Finance. Revenue and Expenditure in Dollars. 
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Table 10. Output of Central Electric Stations and Railway Operating Statistics 
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Table 11—Railway Revenue Freight Loaded at Stations in Canada in Tons. 
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Indexes ot Employment by Industries, Year 1926 = 100 
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Table 14. Trend of Business in the Five Economic Areas! 
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Table 15. Mineral Production by Months 
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Table 16. Weekly Indicators of Economic Activity in Canada, 1936 
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with Annual Totals for Leading 
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fable 2i. Prices of Representative Commodities, and Wholesale Prices in Other Countries. 
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‘For full description see the t on Prices and Price Indexes epmnes by the Dominion Bureau of Statistics. Appli- 
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Table 22. Total Value of Imports and Exports, by Groups, in Thousands of Dollars 


1 Revised, due to the addition of non-monetary gold. 
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Table 23. Canada’s Domestic Exports in Thousands of Dollars, and Indexes of the Cost 
of Living and Cost per Week of a Family Budget. 
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Table 24. Summary of Canada’s Imports, in Thousands of Dollars 
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Table 25a. Canadian Public Finance. Revenue and Expenditure in Thousand Dollars, 
Taken from the Annual Financial Statement of the Minister of Finance as delivered in the House of Commons, on May |, 
606000MwheowoM0Ms.S—SS—SS oS EEOC eee 


Classification 


Taxation Revenues— 
Customs Import Duties 
Excise Duties 


3,573 
304, 443 
54,031 


3,397 
361,871 


nail Service he 
External Affairs, anledine Office of the Prime Minister. . 
Finance— 
Interest on Public Debt 
pest loan flotations 
Premium, aoe and Exchange (Net) 
Subsidies to Pro 


2 
83 2 


re 
wet af 


= 


BBSSESSSSSSRE5S2 
5 oo 


a 
Sauvzs2 


3 
1, 
1 
2 
1 
2 
1, 
1 
4 
3 
2 
2 


posene 
§s252825 


ce 


General 
Dominion Franchise 
Chief Electoral Office, incloding Elections 


Marine 
Canadian Radio Broadcasting Commission 
Mines and Geological Surve 
Somes of coal and 


ows we oe 


BESS RRSSRSe23k 


= 
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Treatment and after-care of returned soldiers. 
jon, war and military 
Health Division 


RE 
Sk 


w 
2 
233 


Public Printing and Stationery 
Public Works 
Railways and Canals 
Maritime Freight Rates Act 
Railway 
= of 


Department 

Canada Grain Act 

Mail subsidies and steamship su| 

Adjustment of per oie 

Reparations—claims for compensation. . 

Sundry charges to consolidated fund 
Total Ordinary Expenditure 


Capital Expenditure— 
Canals 


Public Works 


Total Capital Expenditure 
Total Unemployment Relief 
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Table 25b. Canadian Public Finance. The Balance Sheet in Dollars. 
Taken from the Annual Financial Statement of the Minister of Finance as delivered in the House of Commons on May 1. 


Item Item 
Nn 
Lusities, March 31, 1936 Assets, March 31,1936 (Estimated) 
(Estimated) 
1 Bak circulation redemption fund. 6,858,000 || Active Assete— 
... | Immance and superannuation Cas! 
te frrce fun drei 
und, civil service. 
a Inurance vine. 
317, 
ha 
372,10 
9,70 
4% 
c 
1,36 
Contingent and special funds. 
134, 500 Post Office, money orders, 
3,575 notes, etc., Ou _ 
Om Et feud dev aay 


ment 
Seed in and relief advances 
Cannon government railways 
apd maze @ store accounts. 


2,050, 000 
——_—_ A. ¢ Sere 
3,432,671,000) mission on loans 
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oo 


Net debt, March 31, 1936 (esti 
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mn 
2,082 
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100 
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Loans, non-acti 
Canadian National Railways 
Railway accounts (old) 
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8235 
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59,041,000 
Seed grain and relief advances. 536, 000 
Soldier and general land settle- 


Ss 


16,514,000 
3 000 
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222 


See the Monthly Review of April, 1935, for the balance sheet for March 31, 1935. 
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Table 27. Tonnage of Vessels Entered and Cleared from Six Canadian Ports. 
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Mnpane Stock Prices— 
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Shares traded. Montreal 
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Yield on Ontario Government 
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Brokers’ loans!...... 
New York Funds i 
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Table 26. Index Numbers of Security Prices, Foreign Exchange, and other Financial Factors, 


Common Srocx Priczes— 
Foreten Excaanar 
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Table 29. Significant Statistics of the United Kingdom 
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Table 30. Significant Statistics of the United States 
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Sratisticisn Du Dominion: R. H. Coats, LL.D., F.S.S. (es. ), F.R.S.C. 
ATISTIQUES NOMIQUES: SYDNEY B. Smrra, M.A. 


STATISTIQUE COURANTE DES CONDITIONS ECONOMIQUES 


Les conditions économiques au Canada montrent une légére amélioration en avril compa- 
mtivement au mois précédent. ‘Trois des six facteurs majeurs considérés dans cette analyse 
montrent des gains. Il y a développement frappant dans le gain des obligations de tout repos 
qu ont monté A une nouvelle cime au cours de la période sous observation. Un indice du cours 
des obligations, publié récemment par le Bureau, marquait 115-7 en avril comparativement 
4115-5 le mois précédent. Ce niveau d’avril est légérement plus élevé que celui de tout autre 
mois de la période d’aprés-guerre. Les cours sont restés forts les premiéres semaines de mai, 
continuant ainsi leur avance. Les dépéts bancaires montrent une augmentation le ler avril, 
ls dépéts 4 terme atteignant une nouvelle cime dans l’histoire. C’est un développement normal 
que, au cours d’une dépression, quand les opérations commerciales et les prix de gros sont & bas 
niveau, l’argent retourne dans les banques. Les préts courants pendant ce temps continuent de 
décliner, provoquant une disparité considérable entre les dépécs 4 terme et les préts courants. 
les surplus de fonds des banques ayant été placés dans des titres de tout repos, il en résulte 
we augmentation de numéraire aux mains du public. 

L’indice des prix de gros 4 72-2 se compare 4 72-4 en mars, une récession mineure. La 
fluctuation des deux années derniéres a été de caractére mineur et la zone de stabilisation s’est 
étendue depuis le commencement de l’année. A la suite de la hausse rapide, d’octobre a février, 
le cours des actions ordinaires a réagi en mars et avril. L’étendue du déclin a été modérée si on 
le compare A l’avance rapide qui a vu son maximum en février. Les opérations spéculatives 
aux bourses canadiennes ont été actives au cours des quatre premiers mois de |’année courante, 
touchant un plus haut niveau qu’en tout temps depuis juillet 1933. 

A la suite de la réceesion du premier trimestre de |’année courante, les opérations commer- 
ciales montrent de l’expansion vu |’avance de la plus grande partie de 1935 et un nouveau plafond 
dant atteint le premier trimestre de l’année. La récession du premier trimestre de 1936 a été 
telativement modérée et le raffermissement d’avril a absorbé une partie de ce déclin. Il y a 
plusieurs avances rapides parmi les facteurs contribuant au volume physique des affaires. La 
demande extérieure pour cuivre a résulté en une nouvelle cime, aprés ajustement saisonnier, 
pour tout mois d’aprés-guerre. 

Le groupe forestier a élargi ses opérations, l’indice montant 4 une nouvelle cime pour les 
dix-sept années derniéres. L’industrie de l’énergie a également été plus active qu’en tout autre 
temps, la production de courant électrique, aprés les ajustements ordinaires, atteignant une 
nouvelle cime dans l’histoire de cette industrie. I] y a tendance contraire dans l’industrie du 
bitiment, les contrats d’avril étant & un niveau décourageant. L’indice du volume physique 
des affaires, qui, sur la base de 1926, marquait 103-3 en mars, montre une augmentation consi- 
dérable au cours du mois sous revue. Les exportations de cuivre A 29,262,000 livres se comparent 
4 16,259,000 en avril de I’an dernier. L’augmentation de l’indice sur mars, aprés ajustement, 
est de 49 p.c. Les exportations de nickel ont continué en fort volume, le total d’avril étant de 
10,967,000 livres. L’avance de |’indice ajusté sur le mois précédent est de 12 p.c. La production 
de plomb, le dernier mois sur lequel les statistiques sont connues, montre une légére augmenta- 
tion sur le mois précédent. Les exportations de zinc ont décliné dans cette méme comparaison, 
lindice d’avril marquant 175 comparativement 4 193-2 en mars. L’indice ajusté des expédi- 
tions d’or des mines canadiennes a touché une nouvelle cime dans l’histoire 4 243-1 comparati- 
vement 4 175-9 en mars. Les expéditions consistent en 305,110 onces fines contre 271,715 le 
mois précédent. Les expéditions d’argent, 4 718,000 onces, montrent un déclin considérable 
sur le mois précédent, mais sont encore plus élevées qu’en avril 1935. Les exportations d’amiante 
de qualité supérieure sont plus considérables qu’en tout autre mois d’avril depuis 1930. Cepen- 
dant, comparativement A mars, il y a déclin aprés ajustement. Les importations de bauxite pour 
la fabrication d’aluminium se sont pratiquement maintenues aprés ajustement. Les importa- 
tions d’avril dépassent 11,000,000 de livres. 

Prix de gros.—Le niveau général des prix de gros a baissé légérement en avril. Les haussee 
des groupes principaux se limitent au bois et papier, fer et acier et produits chimiques. L/’indice 
des produits de la ferme canadienne a baissé de 65-5 & 65-0 et la baisse de l’indice général est de 
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72-4472-2. En général, les mouvements des prix ont été 4 la hausse la plus grande partie dy 
mois mais le ton a été moins ferme la derniére semaine. Les prix du cuivre ont avancé sur 
marché européen, influencés par |’annonce officielle d’une continuation de mesures restreignant 
la production. 






Coat de la vie.—Une faible baisse des prix du combustible et des denrées alimentaires g 
provoqué un déclin dans le coft général de la vie au Canada, de 80-5 en mars & 79-8 en avril, 
Bien que les prix de détail des subsistances soient considérablement plus has que le mois prée& 
dent, les prix courants restent 4 environ 3-5 p.c. au-dessus du niveau d’il y a un an. Lindigg 
des combustibles a baissé, une faible augmentation du coke étant plus que contrebalancée py 
un déclin dans le prix du charbon. 


Relation entre la production industrielle et les autres facteurs.—Un graphique 
paraft A la page 2 montrant la relation entre la production industrielle et les six autres facteuy 
significatifs depuis le commencement de 1906 jusqu’A date. L’indice de la production indus 
trielle est répété dans les six sections afin de montrer plus clairement sa corrélation avec chacup 
des facteurs. L’indice de |’emploiement ne fluctue pas aussi largement que celui de la produc 
tion industrielle, ne montant pas aussi haut en 1929 et ne baissant pas aussi bas au cours de |g 



































période de dépression de 1930 et les premiers mois de 1933. Les heures supplémentaires de tra- L'in 
vail dans les périodes de boom et les heures raccourcies dans les périodes de dépression peuvent § & 1933 
étre une explication partielle. Pendant environ un an la ligne de la production industrielle eg § stent U 
au-dessus de celle de |’emploiement mais dans |’ensemble les deux lignes montrent une corréla. § Vavanc' 
tion marquée depuis la derniére partie de 1933. pour que 
Les prix de gros ont été comparativement stables depuis 1926 jusqu’dé 1929, le recul com- Ch: 
biné étant trés modéré. Ce mouvement est contraire au précédent historique parce que dans § jis du 
la plupart des périodes du passé il y a eu corrélation directe entre les prix de gros et la production § igs expe 
industrielle. De 1930 aux premiers mois de 1933 la courbe de baisse des deux facteurs est presque § oat révé 
paralléle. Le plus bas point de la dépression, tant dans la production industrielle que des prix pour un 
de gros, a été atteint le premier trimestre de 1933, le relévement de la production industrielle § , 4 an 
les mois suivants étant beaucoup plus considérable. Depuis le commencement de 1934 le niveau J gulem« 
général des prix de gros a été remarquablement stable, tandis que |’avance de la production § nsit qu 
industrielle s’est continuée sans interruption importante. dollar c 
L’indice du cours des actions ordinaires est sujet 4 de plus grandes fluctuations que tout § nsidé 
autre facteur entrant dans ce calcul. La cime du long cycle décrit ici est atteinte en septembre 
1929. De ce mois 4 juin 1932 le déclin a été plus rapide qu’en toute autre période d’égale durée Ce 
dans l/histoire canadienne. Le relévement de 1933 a rétabli approximativement la relation larelat 
existante l’année de base 1926. Au cours de la plus grande partie de 1934 et 1935 l’indice de la et des 
production industrielle est plus haut mais cette relation est renversée le premier trimestre de depuis 
1936 quand les actions ordinaires ont avancé 4 une nouvelle cime pour plus de cinq ans. 8 mu 
La fluctuation de mois 4 mois des débits des banques est prononcée mais elle montre une rela- Bi 
tion évidemment étroite avec la production industrielle. plus a 
Le relévement des dépéts 4 terme depuis ]’été de 1934 a contre-balancé le déclin des cing 4 pr 
années précédentes, une nouvelle cime dans l’histoire étant touchée a la fin du premier trimestre J “"") 
de l’année courante. La résistance des dépéts & verme contre les influences de la dépression a été des pp 
un des faits rassurants qui ont soutenu les espérances d’une continuation du relévement. Liactif des pr 
liquide des consommateurs sous forme de dépéts d’épargne est maintenant plus haut qu’d toute nee 
époque antérieure. ps f 
Le loyer de l’argent A long terme, tel que déterminé par le rendement des obligations du me 





gouvernement canadien, montre une hausse la derniére partie de 1931, constituant un des fac- 
teurs conduisant 4 la prolongation de la dépression. Le déclin rapide du rendement des obliga- 
tions de tout repos depuis janvier 1932 jusqu’aux premiers mois de |’année courante a été uw 
développement constructif d’importance fondamentale. 

Valeurs mobiliéres.—La plus sérieuse réaction des actions ordinaires depuis |’été de 1934 
s'est produite les trois derniéres semaines d’avril. Une courte période de relévement aprés la 
chute de la fin de mars s’est terminée la premiére semaine d’avril et a été suivie de violenta déclins 











une 
qui se continuaient a la fin du mois. Les pertes ont été plus fortes parmi les vedettes du marché, me 
y compris les titres miniers, bien que le fer et acier, les pétroles et les breuvages aient aussi décliné ae 
appréciablement. Les reculs ont été moindres dans les textiles et les aliments. Un indice de g 





général des actions ordinaires a baissé de 123-1 4 115-7 au cours du mois. Les titres de mine 
d’or ont continué de montrer une force modérée, avangant de 121-4 & 123-3. 
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artie dy § Le cours des obligations 4 longue échéance du Dominion a aussi tendu a la fermeté et un 
dice de rendement a baissé fractionnellement de 69-7 4 69-2 en avril. 





facteurs hebdomadaires.—Dans une période de rapides changements économiques comme 
gax des quinze mois derniers les statistiques hebdomadaires ont une valeur spéciale pour l’inter- 
gétation des conditions courantes. Dans le graphique de la page 4, neuf facteurs importants 
wnt illustrés sur une base hebdomadaire depuis le commencement de 1935 jusqu’A date. Les 
dargements de wagons les quatre premiers mois de l’année courante se sont pratiquement main- 
jus au niveau modéré de la méme période de 1935. Il y a un gain violent en février de cette 
mote. Les chargements des dix-neuf premiéres semaines de |’année sont de 813,005 wagons 
smparativement 4 806,951 la semaine correspondante de |’an dernier, un gain de 6,054 wagons. 
Le prix du blé a avancé en mai et octobre 1935 et les arrivages aux élévateurs ruraux aprés 














cteurm fajustement pour tendances saisonniéres ont été relativement lourds en juillet et octobre. Depuis 
indus Geptembre jusqu’d la fin de l’année les arrivages, aprés ajustement, n’ont pas été anormaux. 
hacuy § le approvisionnements visibles de blé ont décliné aprés la premiére semaine de novembre 
rodue. § les stocks de blé étaient de 177,400,000 boisseaux la semaine terminée le 8 mai 1936 comparati- 
de lg Frement A 211,300,000 la semaine terminée le 10 mai 1935. 





L’indice du cours des actions ordinaires refléte un bas niveau les premiers trois mois et demi 
& 1933. L’avance depuis la mi-avril jusqu’a la fin de juillet est spectaculaire; les prix ont 







uvent 
le est § siteint une cime temporaire en février, reculant ensuite en avril et la premiére semaine de mai. 
rréla. § Wiavance des titres miniers le premier trimestre de 1936 a constitué un niveau sans précédent 





pour quelques années. 





Change étranger.—Le franc francais a continué comme centre de |’attention sur les mar- 
chés du change au cours d’avril. Bien que fluctuant dans une étroite marge, le flot grossissant 
des exportations d’or de Paris et la hausse du taux officiel d’escompte bancaire de 3} p.c. 4 5 p.c. 
at révélé l’assaut auquel le franc avait 4 résister. Les négociations du gouvernement frangais 
pour un emprunt 4 bréve échéance 4 Amsterdam n’ont pas abouti. De bonne heure en avril il 
été annoncé que le rouble russe serait maintenu 4 une valeur équivalente A trois francs francais. 
ftulement quelques semaines plus tard le 27 avril, la Pologne abandonnait |’étalon or mais inti- 
mait que la valeur du zloty serait maintenue approximativement 4 sa parité or antérieure. Le 
dollar canadien a repris de la force les deux derniéres semaines d’avril et a regagné une fraction 
cnsidérable de ses pertes de mars. 
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Commerce, prix de gros et valeurs spéculatives.—Le graphique de la page 10 montre 






urée 
tion | relation entre le cours des actions ordinaires et la tendance du produit des indices des affaires 
ela § (tides prix en différentes périodes. Les courbes y sont montrées par année depuis 1904, par mois 





depuis 1921 et par semaine depuis le commencement de 1933. L’indice composite est obtenu 










. em multipliant l’indice du volume des affaires par l’indice des prix de gros. 

ela- Bien que dans la période d’aprés-guerre l’indice des actions ordinaires ait fluctué sur une 

plus grande marge, il a montré un degré significatif de corrélation avec l’indice composite. Dans 
ing la préparation des indices annuels, paraissant dans la premiére section du graphique, l’indice 
tre composite est calculé en multipliant les indices de l’activité! économique 4 long terme par ceux 
été des prix de gros. La forte demande pour munitions et fournitures de guerre ainsi que |’inflation 
tif des prix expliquent le niveau élevé de l’indice composite de 1916 4 1920. De 1921 A 1929 l’indice 
ite montre des gains répétés mais l’avance du cours des actions ordinaires est relativement beaucoup 





plus forte. Alors que les deux indices déclinent de 1929 A 1932 la plus grande réaction des actions 
ordinaires résulte en une étroite proximité des deux indices au cours de la derniére année. L’in- 
dice composite calculé de cette maniére est plus bas qu’en toute autre année depuis 1915, bien 
que les actions ordinaires donnent une plus basse moyenne qu’en toute année depuis 1913. 

La tendance commerciale des deux indices depuis janvier 1921 est illustrée dans la deuxiéme 
section du graphique. Excepté pour une plus grande altitude des actions ordinaires, culminant 
en 1929, la corrélation entre les deux indices est relativement ¢troite. Le produit des indices 
du volume des affaires et des prix est une mesure approximative du revenu brut des corporations 
tanadiennes. Ceci explique |’étroite corrélation avec le cours des actions ordinaires pendant 
une période. 


'L'indice de l’activité économique A long terme est basé sur les huit facteurs suivants: importations, exportations, pro- 
ion minérale, dép6ts bancaires, billets en circulation, préts bancaires, importations de fer et acier, et indice des prix 
gros. Les sept premiers sont ajustés pour changements de prix. 
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Alors que l’indice obtenu en multipliant l’indice hebdomadaire des conditions économiques 
par l’indice des prix de gros a fluctué moins largement que l’indice du cours des actions ordi. 
naires, il y a similarité considérable dans leurs tendances depuis le commencement de 1933 jusqu’a 
présent. L’avance des actions ordinaires au cours des sept mois terminés en avril de |’an dernier 
est prononcée, dépassant de beaucoup la tendance & la hausse de l’indice calculé pour fins de com. 
paraison. 


Opérations bancaires.—Les dépéts dans les banques 4 charte montrent une augments 
tion considérable en mars. L’indice ajusté des dépéts 4 demande a avancé de 98-5 le 29 février 
4 104-0 le 31 mars absorbant pratiquement son déclin du mois précédent. Les dépéts A terme 
montrent de plus amples gains 4 une nouvelle cime depuis quelques années, le gain sur la méme 
date de l’an dernier étant de 6 p.c. 

Le déclin des préts courants s’est continué jusqu’é un nouveau bas 4 la fin de mars. Lin 
dice des préts courants est 4 78-6 comparativement 4 80-9, un déclin de prés de 3 p.c. Vulg 
plus grande disparité entre les dépéts 4 terme et les préts courants, le portefeuille des banques 
montre un nouveau gain. Le total détenu 4 la fin de mars n’est pas moins de $1,315,000,000, 
L’actif liquide montre aussi une augmentation & une nouvelle cime dans l’histoire bancaire cana 
dienne. 


Equation du change au Canada.—L’équation du change est le moyen montrant la relg- 
tion dans l'industrie entre les transferts de fonds et les opérations commerciales et les prix. Cette 
équation est le résultat de la théorie quantitative de l’argent qui présume qu’un des effets normaux 
de la variation dans le montant de numéraire en circulation est de produire des changements 
directs de prix. En face d’une augmentation de numéraire en circulation les prix ont une ten 
dance générale 4 avancer tandis qu’un déclin dans la monnaie en circulation provoque une baisse 
des prix. Il a été constaté que par l’emploi de chéques les dépéts bancaires servent aux mémes 
fins que l’argent dans les paiements des comptes. 

Les dépéts bancaires montrent des gains les deux derniéres années et les billets et le numé 
raire aux mains du public accusent des augmentations depuis 1932. Les dépéts bancaires ont 
augmenté en 1933 et 1934 mais ont diminué en 1935. Il y a des avances dans le niveau général 
des prix et le volume physique des affaires depuis l’extréme bas de 1932 et le premier trimestre 
de 1933. 

Le Bureau publie un bulletin hebdomadaire montrant |’équation des changes au Canada 
au cours de la période d’aprés-guerre. 

La situation aux Etats-Unis.—Les opérations productives aux Etats-Unis, qui s’¢taient 
bien maintenues aprés ajustement saisonnier de mars, se sont améliorées depuis avril. La pro- 
duction sidérurgique a augmenté rapidement aprés ajustement saisonnier et a constitué une 
source majeure de force dans le domaine industriel. La production d’automobiles n’a été que 
légérement plus forte que celle de mars, aprés ajustement pour une augmentation saisonniére 
normale d’environ 22 p.c. La production d’énergie électrique a augmenté substantiellement 
en avril, absorbant le déclin de mars. Reflétant la production augmentée de l’Oklahoma et du 
Texas, le pétrole brut a augmenté d’une maniére marquée. Les contrats ont pris une expansion 
un peu supérieure A la normale de la saison, le gain sur le méme mois de I’an dernier dépassant 
80 p.c. Les chargements de wagons ont augmenté modérément, le gain absorbant la moitié des 
pertes de mars. 

A la suite de la violente réaction des trois derniéres semaines d’avril le marché des valeurs 
mobiliéres s’est raffermi en mai. L’activité commerciale, les gains des grosses corporations et 
une pléthore de fonds cherchant ov se placer ont une fois de plus été les facteurs dominants qui 
ont affecté les mouvements des prix. 

Les achats d’or et d’argent A l’extérieur en 1935 donnent respectivement $1,741 millions 
et $336,000,000. La balance favorable des marchandises, sans y inclure l’argent, est de $234 
millions. Les item du erédit comprennent les ventes d’actions et d’obligations 4 l’extérieur 
jusqu’a concurrence de $442 millions, l’achat de $970 millions d’effets bancaires 4 bréve échéance 
et de $115 millions en fonds par des établissements autres que les banques. 


Bureau FépéRat DE LA STaTIsTiQuE, 21 mai 1936. 
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PUBLICATIONS ISSUED BY THE DOMINION BUREAU OF STATISTICS 


1. ANNUAL OR SPECIAL REPORTS ISSUED DURING THE MONTH ENDED 
MAY, 16, 1936 


ppulation.—Seventh census of Canada, 1931; earnings of wage-earners (repr. of p. 1-79, tables 1-26, 
V. 5),4 + 79 p. (Eng. and Fr.); cross-classification, V. 4, 20 + 1413 p. (Eng. and Fr.) 75 cents. 


poduction.—Agricultural Production.—The grain siutation in the Argentine, Apr. 15, 1936, 3 p.; 
May 13, 1936, 3 p. Seventh census of Canada, 1931, Ontario, census of agriculture, 112 + 169 p. map, 
charts (Eng. and Fr.) 25 cents. Agricultural revenue and wealth of Canada, 1934 and 1935,3p. Inten- 
tions to plant field crops; winter killing and spring conditions of fall wheat, fall rye and hay and clover 
meadows; progress of spring seeding, 5 p. Fisheries Production.—Advance report on the fisheries 
of Quebec, 1935, 8 p Prince Edward Island, 1935, 8 p. Animal Products.—Report on the 
production of processed cheese in Canada, 1935, 1 p. Mineral Production.—Petroleum and natural 
gas production in Canada, January, 1936, and gasoline sales in Canada, 1935, 3 p. 


Yanufactures.—Forestry Products.—Wood-using industries in Canada, 1933, 143 p. (Eng. and Fr.) 
Vegetable Products.—Food products, beverages, rubber, tobacco and miscellaneous manufactures 
based on vegetable products, 1928-33, 176 p. 


Transportation, Communications and Public Utilities.—Express statistics for 1935, 8 p. 


General.— Annual report of (1) Bank debits to individual accounts, 1935, (2) The equation of exchange 
in the post-war period, 18 p. 


2. PUBLICATIONS REGULARLY ISSUED BY THE WEEK, MONTH OR QUARTER. 
Daily Bulletins.—The daily bulletin—$1.50 per year. 


Weekly Bulletins.—Canadian grain statistics. Carloadings of revenue freight. Investors’ indexes of 


security prices. Index number of 20 mining stocks. The weekly bulletin—$1.00 per year. Weekly 
index numbers of wholesale prices. 


Monthly Bulletins.— Agricultural statistics. The wheat situation: review; statistical supplement—$1.00 
per year. Canadian milling statistics. Cold storage holdings. Preliminary summary of price move- 
ments. Production of—(a) Flour. (b) Sugar. (c) Boots and shoes. (d) Automobiles. (e) Iron 
and steel. (f) Coal and coke. (g) Leading mineral products. (h) Asbestos. (i) Asphalt roofing. 
(j) Cement. (k) Clay products. (1) Copper. (m) Feldspar. (n) Gold. (0) Gypsum. 
(p) Lead. (q) Lime. (r) Natural gas. (s) Nickel. (t) Petroleum. (u) Salt. (v) Silver. (w) Zinc. 
(x) Concentrated milk products. (y) Creamery butter. Rigid insulating board industry. Building per- 
mits. Summary of the trade of Canada current month and 12 months. Summary of Canada’s domestic 
exports. Summary of Canada’s imports. Asbestos trade. Farm implements and machinery. Footwear 
trade. Exports: Animals, living; Fertilizers, Grain and flour; Hides and skins; Lumber; Meats, lard 
and sausage casings; Milk, milk products and eggs; Non-ferrous ores and smelter products; Paints and 
varnishes; Petroleum and its products; Pipes, tubes and fittings; Pulpwood, wood pulp and paper; Rub- 
ber and insulated wire and cable; Vegetable oils; Vehicles (of iron). Imports: Animals, living; 
Canada’s imports from Empire and foreign countries. Coffee and tea; Fertilizers; Hides and skins; 

ber; Meats, lard and sausage casings; Milk and its products and eggs; Non-ferrous ores and 
smelter products; Paint and varnishes; Pulpwood, wood pulp and paper; Petroleum and its products; 
Pipes, tubes and fittings; Rubber; Stoves, sheet metal products; Refrigerators; Vegetable oils, 
Vehicles (of iron). Canada’s monthly trade trends. Canada’s monthly trade trends with Empire 
countries. Canada’s monthly trade trends with foreign countries. Railway operating statistics. 
Traffic of Canadian railways. Canal statistics. Output of central electric stations in Canada. Prices 
and price indexes. Automobile financing. Bank debits. Changes in the value of retail sales. Com- 
mercial failures. The employment situation as reported by employers. New motor vehicle sales. 
Outstanding facts and figures gathered from reports, statements, bulletins and radio broadcasts. 
Review of business statistics—Price $1.00 per year. Sales and purchases of securities between Canada 
and other countries. Vital statistics, births, marriages and deaths, by provinces. 


Quarterly Reports.—Trade of Canada—Price $2.00 per year. Coal and coke. Factory sales of electric 
storage batteries. Galvanized sheets. Price movements in other countries. Production and sales 
of radio receiving sets. Stocks and consumption of unmanufactured tobacco. Vital statistics. 


For the publications listed above application should be made to the Dominion Statistician, Dominion 
of Statistics, Ottawa. 


The complete service of all publications issued by the Bureau (with the exception of news bulletins) 
may be obtained for a special rate of $15 per annum. 





Volume XI 
CANADA 
BUREAU FEDERAL DE LA STATISTIQUE 
SECTION DE LA STATISTIQUE GENERALE 


REVUE DE LA SITUATION ECONOMIQUE | 


MAI 1936 


Publié par ordre de I'Hon. W. D. Euler, M.P., 
Ministre du Commerce 


OTTAWA 
J..O, PATENAUDE, 0.8.1. 
IMPRIMEUR DE 8A TRES EXCELLENTE MAJESTE LE ROl 
1936 


Priz: Un dollar par an 








